
                                             

                                 

 

出口同比小幅改善，后期形势仍然堪忧 

——7 月进出口数据点评  

上海浦东发展银行金融市场部 

高级分析师：李瑞敏 

电话：（8621）61614319 

 

事件：8 月 8 日，海关总署公布数据显示，今年前 7 个月，我国进出口总值 13.21 万

亿元人民币，比去年同期（下同）下降 3%。其中，出口 7.6 万亿元，下降 1.6%；进口 5.61

万亿元，下降 4.8%；贸易顺差 1.99 万亿元，扩大 8.7%。 

7 月份，我国进出口总值 2.09 万亿元，下降 0.9%。其中，出口 1.22 万亿元，增长 2.9%；

进口 8730 亿元，下降 5.7%；贸易顺差 3428 亿元，扩大 34%。 

点评： 

（1）7 月出口同比增长 2.9%，前值 1.3%。7 月出口同比增幅略有好转，但后期形势

仍然堪忧。目前，世界经济无好转迹象，尤其美国经济不佳，虽然个别数据向好，但缺乏

实质性支撑，我国的出口亦受影响。另外，英国退欧对实体经济影响可能会逐步显现，英

国降息应对已体现出这种担忧。日本财政和货币的双刺激政策也不及预期，这些均给中国

出口带来持续压力，下半年外需实在难言乐观。7 月份官方 PMI 新出口订单指数为 49.0%，

比上月下降 0.6 个百分点，连续 4 个月回落，显示出外需疲弱，扩张动力不足。 

  

     

 

（2）7 月进口同比下降 5.7%，前值-2.3%。在“三去一补一降”的大背景下，国内需
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求端依旧疲弱，加上国际大宗商品价格震荡回落，也导致 7 月进口降幅扩大。7 月份官方

PMI 新订单指数为 50.4%，环比下降 0.1 个百分点，连续 4 个月回落。 

（3）贸易数据暗示政府可能需要适度的财政刺激。货币政策无太多操作空间，央行二

季度货币政策执行报告认为，若频繁降准会大量投放流动性，信号意义较强，容易强化对

政策放松的预期，导致本币贬值压力加大，外汇储备下降，意味着近期降准几无可能。7

月 26 日政治局首提“抑制资产泡沫”，近期降息的可能性也基本没有。未来，央行主要操

作仍会集中于 MLF、PSL 等创新性工具以及逆回购方面。下半年货币政策空间有限，不应

有过多期待，未来几个月可能需要一个适度的财政刺激，甚至一个加码的财政刺激。因为

对于私人部门不加杠杆的情况下，政府部门有必要进一步加杠杆。财政部长楼继伟此前表

示，“政府可以适度加杠杆，为了社会更好的去杠杆”，财政政策也是有空间的。 
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